Por Qué es Importante
la Calificacién Crediticia

Municipal

ENRIQUE NUNEZ BARBA

En nuestro pais la calificacién crediticia es una
obligacién legal para la contratacién de deuda
publica a largo plazo, por lo cual, una mejora en
la calificacion crediticia puede coadyuvar a que
los gobiernos locales tengan acceso a mejores
condiciones financieras en la obtencién de em-
préstitos para la inversién productiva.

A diferencia de otros paises, en México los indi-
cadores referentes a las finanzas publicas han
mejorado recientemente, como consecuencia
de las reformas aprobadas en materia imposi-
tiva y las medidas para ajustar los precios pu-
blicos.

Si bien lo antes sefialado pone al pais en una me-
jor posicion relativa, es importante para los go-
biernos locales estar preparados ante eventuales
contagios externos, dada la incertidumbre sobre
la plena recuperacién econémica de los Estados
Unidos (nuestro principal socio comercial) y el
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temor provocado por la crisis fiscal europea, por
lo que es importante tratar de mejorar su solven-
cia crediticia.

1. QUE SONLAS CALIFICACIONES

El concepto de Calificacion estd relacionado con
el siguiente cuestionamiento ;Cémo probar la
voluntad y capacidad de pago? La voluntad y
capacidad de pago de un deudor generalmen-
te se manifiesta con el andlisis de su historial en
el manejo de su deuda, de sus antecedentes en
los actos de gobierno y en la transparencia de su
informacién. Como consecuencia de dicho ana-
lisis, el concepto de calificacidn cominmente se
define como una opinién sobre la probabilidad
de pago oportuno por parte del deudor para sol-
ventar sus obligaciones financieras.

2. PRINCIPALES FACTORES QUE
DETERMINAN LA CALIFICACION
CREDITICIA DE LOS GOBIERNOS
LOCALES

La metodologia para determinar la calificacién
crediticia de los gobiernos locales que utilizan
las calificadoras se aplica a través del andlisis de
factores cuantitativos y cualitativos, entre los
cuales en general destacan los siguientes, como
se puede apreciar en la grafica:’

Principales factores cuantitativos y cualitativos que determinan
la calificacion crediticia de los gobiernos locales
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1. H presente apartado estd basado en la metodologia de la calificacion de los gobiernos locales y regionales fuera de Estados Unidos, de la Calificadora



Dos de los seis factores (el entorno operativo y el
marco institucional) se basan en circunstancias
de todo el sistema, mientras que las otras cuatro
categorias son especificas para el gobierno local.

En mercados emergentes (como es el caso de
México), es decir, con baja produccién econémi-
ca per capita y episodios periddicos de inesta-
bilidad econdmica, los riesgos generales tienen
alta ponderacion. En estos paises, los riesgos ge-
nerales pueden ser mas severos y es posible que
a muchos gobiernos les resulte practicamente
imposible evitar las consecuencias crediticias
negativas de una fuerte recesion o de otro tipo
de shock econémico.

3. ¢POR QUE SURGE LA NECESIDAD DE
CALIFICARSE?

En virtud de que para la deuda publica local con-
tratada a partir de abril de 2000, rige un nuevo
marco normativo para el financiamiento banca-
rio en México, a continuacion se destacan al res-
pecto los siguientes tres aspectos:

1°  La eliminacién del esquema de mandato y
anteriores a éste, que ante casos de incum-
plimiento, la Secretaria de Hacienda y Cré-
dito Publico (SHCP) pagaba los adeudos
vencidos a los acreedores por cuenta de
la entidad, descontandole a ésta el impor-
te correspondiente de sus participaciones
federales presentes y futuras que le corres-
ponden. Con ello, la SHCP dejé de fungir
como ejecutor de garantias en la contrata-
cién de deuda, y se propicio el uso de fidei-
comisos de administracion y fuente de pago
para respaldar los financiamientos de las en-
tidades con los acreedores.

2° Las disposiciones de la SHCP que modifi-
caron los requerimientos de capitalizacion
bancaria aplicables a la banca de desarrollo
y a la banca multiple, en materia de finan-
ciamiento a entidades subnacionales. Los
nuevos requerimientos estan en funcion del
uso y mantenimiento de 2 calificaciones de

El contar con una
calificaciéon propia permite
al Municipio una mayor
independencia en su politica

de endeudamiento

riesgo crediticio por parte de la entidad a la
que se otorga el financiamiento. Para el caso
de municipios y organismos descentraliza-
dos se establece la opcidn de recurrir al aval
del gobierno de su estado, o del gobierno
municipal, en cuyo caso aplicaran las califi-
caciones de la entidad que otorga el aval.

3° Las disposiciones de caracter general apli-
cables a la metodologia de la calificacion de
la cartera crediticia de las instituciones de
crédito de la Comisién Nacional Bancaria y
de Valores (CNBV), donde se establece que
a partir de diciembre de 2004, tanto la ban-
ca de desarrollo como la banca comercial,
deberan constituir reservas preventivas en
los financiamientos otorgados a entidades
subnacionales, en funcidon de las calificacio-
nes de riesgo emisor y/o de la calificacién
especifica del crédito otorgado. Entre los
principales propositos de los cambios men-
cionados destacan los siguientes:

- Evitar la afectacién ilimitada de las partici-
paciones federales y posibles situaciones de
sobre-endeudamiento, acotando una de-
terminada cantidad o proporcion de dicha
fuente de pago para cada financiamiento.
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- Fomentar el uso de fideicomisos de admi-
nistracion y fuente de pago para respaldar
los financiamientos, sin la intervencién de la
SHCP en casos de incumplimiento.

- Desalentar posibles apoyos extraordinarios
y rescates financieros del Gobierno Federal,
como sucedié posterior a la crisis nacional
de 1995.

- Diferenciar el riesgo crediticio entre las en-
tidades subnacionales, situacion que no
existia en el esquema anterior (mandato), ya
que la banca consideraba los financiamien-
tos a este tipo de entidades como “riesgo
federal”.

- Diversificar las fuentes alternativas de finan-
ciamiento, abriendo la posibilidad a las enti-
dades subnacionales de acceder al mercado
bursatil de deuda. En este sentido, el uso de
fideicomisos de administracién y fuente de
pago ha sido pieza fundamental para res-
paldar las emisiones de deuda.

- Propiciar el uso de mecanismos estructura-
dos para respaldar los créditos bancarios a
entidades subnacionales.

Es importante reiterar entonces, que a partir del
ano 2000 se introdujeron cambios en el esque-
ma juridico-financiero para la contratacién de
deuda estatal, municipal y de organismos des-
centralizados y que los nuevos requerimientos
bancarios estan en funcion de la existencia y el
nivel de 2 calificaciones de riesgo crediticio de la
entidad acreditada.

Ademas, para acceder al financiamiento median-
te bursatilizaciones, los gobiernos locales tienen
que contar, por lo menos, con dos calificaciones
crediticias, mostrar transparencia en la recep-
cion y uso de los recursos publicos, asi como con
su planeacién financiera. También deben tener
una politica responsable de endeudamiento
que les permita enfrentar mejor las multiples y
apremiantes necesidades de infraestructura.

0] VR Y\ (oW V@SN [DLV{ [N No. 165 « Septiembre-Octubre 2010

El acceso de los gobiernos locales al mercado de
capitales a través de la emisién bursatil le per-
mite acceder a los recursos de largo plazo que
actualmente genera el Sistema de Ahorro para
el Retiro, con la Unica condicidn de que tengan
cuando menos una calificacién de nivel “A” di-
chas emisiones, para que los inversionistas pue-
dan colocar sus recursos en las mismas.

En conclusién, su objetivo principal es brindar al
municipio la posibilidad de acceder al financia-
miento en mejores términos y condiciones.

4, (CUALES SON LOS PRINCIPALES
BENEFICIOS DE LA CALIFICACION
CREDITICIA?

El propio municipio se beneficia, ya que el con-
tar con una calificacion propia permite al muni-
cipio una mayor independencia en su politica de
endeudamiento.

Ademas de que el propio gobierno local al ser un
requisito parar acceder a los mercados de deu-
da, coadyuva con la propia profesionalizacion de
la administracién y transparencia de sus finanzas
publicas.

En adicion a facilitar el acceso al financiamiento
bancario y bursatil y a la profesionalizacién de la
administracién de sus finanzas publicas, el con-
tar con una calificacién de riesgo emisor (REM),
trae consigo beneficios adicionales, destacando
los siguientes:

- Permite la posibilidad de mejorar el costo de
un financiamiento especifico. A partir de la
calificacién REM de una entidad, sus finan-
ciamientos podrian ser calificados especifi-
camente pudiendo obtener calificaciones
superiores mediante fortalezas juridico-
financieras que brinden mayor seguridad a
los bancos o inversionistas ante escenarios
adversos.

- Constituye una herramienta valiosa de re-
ferencia para el municipio, en el disefio, im-



plementacién y seguimiento de su estrate-
gia financiera; incluso, cuando la entidad no
tiene previsto el contratar deuda.

Coadyuva a la transparencia del municipio
en el manejo y aplicacion de sus recursos y
su deuda publica, constituyendo asimismo
una base de referencia comparativa para las
administraciones futuras.

Facilita el otorgamiento de avales a organis-
mos descentralizados de la administracion
municipal; principalmente a organismos
operadores de agua potable y alcantarilla-
do, que en su mayoria presentan fuertes
requerimientos de inversidén en materia de
infraestructura hidraulica y tratamiento de
aguas residuales.

Contribuye a la promocién de la entidad
ante inversionistas potenciales, tanto nacio-
nales como extranjeros.

Una politica responsable de endeuda-
miento permite enfrentar mejor las mul-
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tiples y apremiantes necesidades de in-
fraestructura.

Desarrolla un historial crediticio propio en el
mercado financiero.

Conforma los cimientos para la factibilidad
de diversificar las fuentes de financiamiento
de los gobiernos locales.

Cabe sefalar ademas, que la calificacion
permite un papel relevante en la aceptacién
de cualquier modalidad de garantia rela-
cionada sobre todo con los ingresos loca-
les propios. En gran parte la calificacion de
riesgo del emisor depende de la bondad de
la garantia y en consecuencia el grado de
aceptacién de la misma.

Por ultimo, hay una tendencia general a
contribuir hacia una mayor profesionaliza-
cién de la funcién de la administracién de
inversiones, lo que asegura que las herra-
mientas utilizadas por los administradores
de activos sean cada vez mas sofisticadas.
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I1gs fundamental para el Municipio contar con
un historial crediticio propio avalado por una
opinidn externa reconocida, a fin de acceder de
la mejor forma posible a las fuentes alternas de
financiamiento//

Todos estos factores contribuyen al crecien-
te interés en las calificaciones objetivas e
independientes que pueden reflejar el ries-
go crediticio relativo de las alternativas en
inversiones locales.

5. PRINCIPALES USUARIOS DE LAS
CALIFICACIONES

Los principales usuarios de las calificaciones son:

Los bancos (de desarrollo, privados y multi-
laterales),

Casas de Bolsa,

Fondos de inversidon y

Otros agentes financieros (sofoles, garantes,
estructuradores, etc.).

6. (POR QUE SURGE EL INTERES DE LOS
MUNICIPIOS POR SER CALIFICADOS?

Relevancia y Objetivo principal
de la Calificacion

Considerando los aspectos anteriormente des-
critos, y el hecho de que actualmente los gobier-
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nos subnacionales mexicanos pueden acceder a
los mercados financieros de deuda domésticos,
en términos y condiciones mas atractivos (volu-
men, costo y plazo) que en el pasado, es funda-
mental para el municipio el contar con un his-
torial crediticio propio avalado por una opinion
externa reconocida, a fin de acceder de la mejor
forma posible a las fuentes alternas de financia-
miento.

De ahi la importancia para el municipio de di-
versificar sus fuentes de financiamiento, a fin
de poder elegir la mejor alternativa, en fun-
cion de las caracteristicas del financiamiento
requerido, asi como de los términos y condi-
ciones que puedan ofrecer las diferentes fuen-
tes en el momento en que el financiamiento
se adquiera.

En este contexto, la calificacién REM es rele-
vante, ya que brinda la posibilidad de tener
acceso al financiamiento en mejores términos
y condiciones (monto, plazo, costo, garantias,
etc.), siendo ésta la razén principal para que
un gobierno municipal califique su riesgo emi-
sor. En este sentido, la calificaciéon constituye



un mecanismo utilizado ampliamente por la
comunidad financiera para la asignacién de
fondos prestables.

7. ¢QUE DETERMINA UN POSIBLE CAMBIO
EN LA CALIFICACION CREDITICIA?

A continuacion podemos apreciar una serie de
definiciones relativas al proceso de calificacién y
sus posibles cambios?:

- Perspectivas de calificacién: Estas son opi-
niones respecto de la direccion probable
qgue tomen las calificaciones de un emisor en
el mediano plazo, generalmente 18 meses.
Las Perspectivas se dividen en 4 categorias:
Positiva, Negativa, Estable, y En Desarrollo.
Moody’s no mantiene una Perspectiva si el
emisor se encuentra en Revision (ver a conti-
nuacién) para un posible cambio de califica-
cién

«  Revisidn de calificacidn/lista bajo vigilan-
cia o “watchlist”: se coloca un crédito en el
“watchlist” cuando estd en Revisidon para
posible elevacion de calificacién, o en Re-
visién para posible baja de calificacién, o
(en casos poco comunes) en Revision con
direccidén incierta. Una revision formal nor-
malmente se concluye en un lapso de 90
dias.

- Confirmacion de calificacién: Si después de
una revision formal, un comité de calificacion
decide no cambiar la calificacién, la califica-
cién queda confirmada.

En el caso de la calificadora Standard and Poor’s?
la nomenclatura utilizada para un factible cam-
bio en la calificacién es la siguiente:

2 Tomado de la metodologia de la calificacion usada por la calificadora
Moody s

3 Tomado de la metodologia de la calificacidn usada por la calificadora
Standard and Poor s

Revision Especial (Creditwatch)

Resalta la direccion potencial de una califica-
cion, centrandose en hechos identificables y
tendencias a corto plazo que hacen que las
calificaciones sean puestas bajo una supervi-
sién regular por parte de Standard & Poor’s.
Las calificaciones aparecen en Revisidon Espe-
cial al ocurrir tales hechos o una desviacién
de la tendencia esperada y, en ese caso, se
requiere informacién adicional para evaluar la
calificacién. La Revisién Especial, sin embargo,
no significa que sea inevitable un cambio en
la calificacién, y siempre que sea posible, se
mostrard una escala de calificaciones alterna-
tivas. Revision Especial no incluye todas las ca-
lificaciones bajo estudio, pudiendo producirse
cambios sin que hayan aparecido primero las
calificaciones en Revisién Especial. La desig-
nacion “positivo” significa que una calificacion
puede subirse; “negativo” significa que una ca-
lificacion puede bajarse; “en desarrollo” signifi-
ca que una calificacion puede subirse, bajarse
o confirmarse.

Algunas de los factores que pudieran generar un
factible cambio en la calificaciéon seguin dichas
calificadoras son las siguientes:

«  De acuerdo con Moody’s, las mejoras en las
calificaciones o perspectivas recientemente
fue impulsado principalmente entre otros
factores por una mayor liquidez.

- Deacuerdo con Standard and Poors, siste-
mas institucionales mas sélidos, es decir,
alta previsibilidad: Los cambios no son fre-
cuentes y/o estan bien planeados y acor-
dados por todos los niveles de gobierno.
Buena cobertura de las responsabilidades
del gasto. Alta transparencia en la planea-
cion y elaboracién de reportes. Los indica-
dores financieros estdn bajo supervision
continua. Veamos al respecto la siguiente
grafica:
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Grafica 2

Componentes de la Evaluaciéon del Respaldo del Sistema

RESPALDO EXTRAORDINARIO

+  Alto nivel de transparencia y rendicién de
las cuentas publicas.

8. ESCALAS NACIONALES DE LAS
CALIFICACIONES CREDITICIAS

Las escalas de calificacién utilizan como simbo-
los de calificacion letras que van de triple Aa D
y las usan para calificar la solvencia crediticia a
largo plazo. En la parte mas alta de la escala, la
“triple A" representa una calidad crediticia de
“primera categoria’, lo que significa que el valor
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es superior a las demds categorias en cuanto a
los margenes de proteccién contra el incumpli-
miento de la obligacion financiera bajo las con-
diciones econdmicas mas severas. La calificacién
mas baja, D, indica el mas alto nivel de riesgo de
crédito, y significa que un titulo tiene muy pocas
posibilidades de representar cualquier valor de
inversion real. Ubicados en el sector medio de
la escala, los titulos con calificacién de triple By
superior generalmente se consideran como ap-
tos para la inversién; los de calificacién inferior a
triple B se consideran especulativos.
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Las escalas de calificacién utilizan
como simbolos de calificacion letras que
van de triple A a Dy las usan para calificar

la solvencia crediticia a largo plazo

A continuacién se puede apreciar un cuadro que trata de homologar las diferentes escalas de califi-
cacién que utilizan las empresas calificadoras.

Moodys Fitch Ratings Standard and HR Rating
Poors

Aaa.mx AAA (mex. MxAAA HR AAA
Aa.mx AA+ (mex) MxAA HR AA

AA (mex)

AA- (mex)
A.mx A+ (mex) MxA HR A

A (mex)

A- (mex)
Baa.mx BBB+ (mex) MxBBB HR BBB

BBB (mex)

BBB- (mex)
Ba.mx BB+ (mex) MxBB HR BB

BB (mex)

BB- (mex)
B.mx B+ (mex) MxB HR B

B (mex)

B- (mex)
Caa.mx CCC (mex) MxCCC HR C
Ca.mx D (mex) MxCC
C.mx DD (mex) MxC

MxD HR D

NOTA: Moody ‘s Nota: Las categorias HR asigna, a partir
incorpora modificaciones comprendidas de la de HR AA, “+” 6 “ -“
numeéricos (1,2 y 3) para “mxAA” a la “mxB” a las posiciones de
cada una de las podran ser modificadas fortaleza relativa (en
categorias listadas agregandoles el signo de | caso de ser
anteriormente. El mas (+) para destacar su | necesario) dentro
modificador 1 indica que relativa fortaleza dentro de cada una de las
el emisor/deudor o de cada una de ellas. escalas de
emision/ crédito se calificacion.
encuentra en el estado
mas elevado de dicha
categoria, el 2 indica que
se ubica en el e_strato 99
intermedio de dicha
categoria, el 3 indica que
se ubica en el estrato
inferior de dicha
categoria.

Fuente: elaboracion propia con base en las escalas de calificacion de las calificadoras.
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A continuacién tenemos un cuadro que contiene las calificaciones al 31 de agosto de 2010 afo por
las calificadoras a los municipios mexicanos que se indican.

Instituto para el Desarrollo Técnico de las Haciendas Publicas
Boletin e-Financiero
Ano de Publicacién 8, No. 176, fecha: agosto 31 de 2010

CALIFICACIONES DE DEUDA DE LOS MUNICIPIOS

1. NUM. 2. ESTADO. 3. MOODY'S. 4. STANDARD AND POOR’S 5. FITCH MEXICO. 5. HR RATINGS.
1 Aguascalientes
1.1 Aguascalientes Aa2.mx pce retira calif mxAA 20/11/09 HRAA 03/11/09 calif inicial pce
2 Baja California
1 . deTijuzna, mx.AA— . 26/05/10 ratifica AA- gmex) 02/03/10 ratifica calif y pers-
calif y perspectiva en pce pectiva pce
2.2 Mexicali A3.m X, 08/.1 WHEE BBB+ (mex) confirma calif 12/09/08 pce
mejord calif
23 el A- (mex).20/05/10 pee, ratifica calif y
perspectiva.
3 Baja California Sur
3.1 Los Cabos m)fA+ X el e retira calif. 15/06/09
baja perspectivaa pcn
4 Chiapas
4 Tuxtla Gutiérrez T [ BBB+ (mex) 08/05/09 ratifica calif y
perspectiva en pce
5 Chihuahua
5.1 Chihuahua retira calif mxAA 03/04/09 AA- (mex) baja calif. 15/01/10 pce il 30/.08/10 i Elifda
y perspectiva, pce
) . mxAA- Retira la calif el ) )
5.2 Ciudad Judrez. 17/06/10, pen AA (mex) asigna calif. 22/01/08 pce
6 Coahuila
X Baa3.mx 12/11/08 A- (mex) 23/12/09 mantiene calif, baja
6.1 Ramos Arizpe PR .
pee calif. Inicial perspectiva pcn
62 |saltillo ks sibecalif18/06/0pce | et 40609 tifca cl fy perspec
tivaen pce
) mxAA 18/12/09 ratifica calif y AA(mex) 12/07/10 ratifica calif y perspec-
6.3 Torreén X .
perspectiva en pce tivaen pce
7 Colima
71 (d. de Colima A2..mx, 02{10/07 pce |mxA- ‘ 07/12/09 confirma calif
mejord calif. y perspectiva en pce
) A(mex) ratifica calify perspectiva
7.2 Manzanillo Al.mx pce 25/02/10 pee
8 Durango
8.1 Durango. A2.mx  pce Retira Calif. 14/07/08 A (23) ATV E R
tiva, pce
8.2 Gomez Palacio. Retira Calif. 15/05/09 A-(mex) 19/08/10 baja calif. Inicial, pce
9 Guanajuato
9.1 Allende ratifica calif BBB(mex) y la retira 19/08/09
9.2 Celaya mxAA- retira calif 29/12/08|AA- (mes) Calif Inicial 04/06/10 pce
93 |lrapuato. retira calificacion el 08/01/09 ) AN WS e e e pce
100 pectiva en pce
9.4 Salamanca BBB (mex) calif inicial 19/07/10 pce
95 Leén SR 2 mxAA . 17/09/09 ratifica calify
perpectiva pce
10 Guerrero
104 Acapukeo de Jusrez mx_A+ 06/01/10 ratifica A(mex) 17/12/09 baja calif, la perspectiva
calify pce es pee
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1. NUM. 2. ESTADO. 3.MOODY’S. 4, STANDARD AND POOR’S 5. FITCH MEXICO. 5. HR RATINGS.
n Hidalgo
1M1 Pachuca de Soto A-(mex) 12/02/08 mejora calif. pce
12 Jalisco
Retira calif. El
121 La Barca 08/04/08
122 |Guadalajara Almx pce mx.AA ) <UD (i retira calif. 12/11/07
calify prespectiva en pce
123 [PuertoVallarta L5 X WHEE el A(mex) 21/07/10 retira calif y ratifica pce
y perspectiva pcn
124  (Tepatitlan de M.
. mxA+ 15/04/10 ratifica {A+(mex) 28/07/10 ratifica calif. Y baja
125 |Tlajomulco de Zufiiga . .
calify perspectiva en pce perspectiva a pcn
R A2'.mx 1.3/08/10 Pee | iira calif 08 106/10 A(mex) 28/07/10 ratifica calif y perspectiva
asigna calif. en pce
12.7  |Tonald Baal.mx pce |mxBB+ 18/01/10 retira calif HR BBB 10/05/10 calif inicial pce
128 |Zapopin e mxAA 1 .4/07/10 confirma calify
perspectiva en pce
55 | G Pl 7 B.BB—(mex) 21/07/10 retira calif y perspec-
tivaen pcp
13 Edo.de México.
131 |Acolman A3..mx 2.5/07/08 pce BBB(mex) 12/10/09 ratifica calif y perspec-
asigna calif. tiva, pce
13.2 Atizapan de Zaragoza. |A1l.mx pce A (i AL DR @l B eee
tiva en pce
Retira calif. El B+ (mex) modifica a la baja y retira calif.
133 |Chalco 08/04/08 30/07/08
’ . |A3.mx BBB(mex) 09/02/10 ratifica calif y perspec-
134 |Chicoloapan de Judrez 01/11/07 pee SR
13.5  [Coacalco Baa2.mx pce retira calif. 17/09/07 HR BBB*T OO R L)
perspectiva pce
13.6  [Cuautitlan lzcalli Baa1.mx 12./09/07 BBB (mex) 30/07/10 ratifica y retira calif BIERE 2T
pce baja calif. y pce
13.7  |Ecatepec de Morelos As.mx 14/01/08 pee HR BBB+ 13/05/10 baja calif, pce
eleva calif.
138 |Huixquilucan Retira calif, 25/11/08 | ™ot OB/040asignaaalif 1o oo e calficacion el 22/01/07 GIEEE TEB Sl F
y perspectiva, pce perspectiva es pcp
139  |Ixtlahuaca Retira calif. 27/05/08 retira calif. 24/01/08
13.10  |Metepec Aa3.mx  pee A (mex) 28/07/10 ratifica y retira calif. pce H R '.L\A_ (U EL e
inicial y pce
Al.mx mxBBB-+ 28/09/09 ratifica
13.11  |Naucalpan de Jiarez. [14/05/10 calif inicial, | . . BBB+ (mex) 27/08/10 mantiene calif. pce
. calify perspectiva pce
13.12  |Nicolds Romero Ba'a'Z mx - 17/12/07 Ratifica y Retira calif. 15/12/08 HR BBB_‘.— 18/01/10vatiica calify
Inicial pce perspectiva en pce
1313 |Tecdmac Baal.mx pce BBB (mex) 19/03/10 retira calif.
1314 |excoco e [ EBB (mex) 07/12/09 ratifica calif y perspec-
tiva en pce
13.15  |Teoloyucan HR BB 21/06/10 calif inicial pce
13.16  |Tepotzotlén HR BBB 21/06/10 calif inicial pce
Baal.mx calif. Inicial
13.17  |Tezoyuca bce 17/12/08
13.18  |Tlanepantla de Baz. B@mez”W”° Retira calificacidn el 14/01/08 Baja calif y la retira. 27/07/09 HR BBB+ 10/06/09 calif inicial pce
retira calificacion
Al.mx 16/10/09 baja
13.19  |Toluca calif, la perspectiva  [Retira calificacion el 20/06/08 A(mex)  03/08/10 ratificay retira calif. |HRA 24/06/10 calif inicial pce
espee
1320 |Tultitidn SR AU BBB- (mex) 09/08/10 ratifica calify pee
subio calif. pce
B2 Valle de Chalco So-  |Baal.mx 11/02/09 |mxBBB 11/03/10 ratifica calif y
i lidarid pce asigna calif. perspectiva, pce
13.22  |Zinacantepec BB (mex) 20/08/10 retira calif
14 Michoacén.
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1. NUM.

2. ESTADO.

3.M00DY'S.

4. STANDARD AND POOR 'S

5. FITCH MEXICO.

5. HR RATINGS.

141 |Morelia mxA+ 12/11/09 confirma calify |AA- (mex) 20/07/09 ratifica calif y perspec-
i | perspectiva en pce tiva a pce
U AL - BBB+ (mex) 08/12/09 ratifica calif y baja
perspectiva a pcn
mxBBB  23/12/09 ratifica calif y BBB-+ (mex) 26/11/09 ratifica calify
143 [Zamora . .
perspectiva en pce perspectiva, pce
144 |zitseuaro B oo mxBBB- . 15/02/10 mantiene calify
perspectiva en pce
15 Morelos
15.1  [Cuernavaca m)fAA_ 1?/03/10 i) AA- (mex) 26/03/10 baja perspectiva a on
baja perspectiva, pcn
152 |Jiutepec A2.mx calif. Inicial Retira calificacion el 15/05/08 BBB+ (mex) 02/03/10 ratif calif. y sube
pce 22/12/08 perspectiva a pce
16 Nayarit
16.1  |Bahia de Banderas ﬁvir‘?i}g 16/03/10baja calify perspec- |10 » 310310 baja calif, pce
162 |Tepic ALmx e EBB (mex) 21/10/09 ratifica calif y perspec- HR.B.BI.if 30/08/10 ratifica y retira
tiva en pee. calif inicial
17 Nuevo Leén
17.1  |Apodaca retira calif. 19/08/09 AA- (mex) 16/12/09 calif inicial. HR AA- 18/08/10 calif inicial pce
172 |Garcia BBB-+ (mex) 03/09/09 calif en on
mxA- califinicial, pce A+ (mex) 30/10/09 ratifica cali y perspec-
17.3  |General de Escobedo. 27/08/10 tiva en pee
B | @ mxA+ . 30/03/10 ratifica calif y A- (mex). 27/11/09 baja calify mantiene
perspectiva en pce perspectiva en pce
17.5  |Monterrey. Al.mx pce Retira Calif. 07/07/09 ;\:]-c(emex) AL T AL
176 San Nicdlas de los mxBBB+ 13/1 0/.09 baja calify BBB.+(mex) 27/07/10 ratifica calify pers- HRBBB-+ 30/03/10 calfinicial pce
Garza. mantene perspectiva en pce pectiva en pce
17.7  [San Pedro Garza Garcia |Aa3.mx pce A.A (g e
tiva pce
17.8  [Santa Catarina. ;n;(?n+ WX A- (mex) 07/05/10 pce baja calif. HR BBB+ 13/05/10 calif inicial pce
18 Oaxaca
18.1  |Oaxaca de Judrez A3.mx pce m)fBBB . AU AU
deja perspectiva en pce
19 Puebla
19.1 Atlixco Retira calif. El 21/08/08 ratifica y retira calif. A (mex) 21/07/08
192 |puebla mx‘AA- 17/03/10 ratifica AA— (mex) 04/06/10 ratifica calif y perspec-
calify pce tiva en pce
mxA- retira calificacion . L
19.3  |San Andres Cholula 24/04/08 ratifica y retira calif. (A- (mex)) 23/10/08
20 Querétaro
20.1  |Corregidora ratifica calif A y la retira 14/04/09 HR AA- 04/05/10 calif inicial, pce
20.2  |Querétaro Aal.mx pce 2’;:2; AU A(mex) 28/05/10 asigna calif, pce
203 [San Juan del Rio 29{01/10 baja perspectiva a pce y retira | BBB+ (mex) 13./08/10 baja persapectiva a HR !SBB 19/05/10 baja calif
calif mxBBB+ pen y ratifica alif. inicial, pce
21 Quintana Roo
211 |Benito Judrez (Cancin) Baa2.mx 0§/05/08 BBB- (mex). 25/03/10 sube calif y mantie-
pee alza Calif. ne perspectiva en pce
212 Othén P Blanco BBB+ (mex) ratifica calif y perspectiva, HR BBB+ 19/'07/10 calif inicial
pce 24/11/09 baja perpesctiva a pce
213 Solidaridad (Playa del e 19/08/10 pee,sube calif. A (mex) 4 06/11/09 ratifica calif. y baja
Carmen) perspectiva a pce
102 22 San Luis Potosi
221 san Luis Potosi i 09/04710baja @alfy 10 (mex) 02/03/09 pe ratifica cali,
asigna perspectiva en pce
23 Sinaloa
2.1 | Ahome (Los Mochis) Retira calif. El A-(mex) 13/05/10 sube calif, la perspec-  |HR A-' 12/08/10 supe alify
25/05/09 tiva es pce mantiene perspectiva en pce
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1. NUM. 2. ESTADO. 3.MOODY'S. 4, STANDARD AND POOR’S 5. FITCH MEXICO. 5. HR RATINGS.

32 |culiacn Baalmx e BBB (mex) 24/12/09 baja calif, la perspec-

tiva es pce
233 |Guasave Baal.mx pce BBB(mex) 23/07/10 ratifica calif
234 |Mazatlén mx.BBB+ . 22/12/09 ratifica  |BBB+ (mex) 02/07/09 ratifica calif. y baja
calify perspectiva en pce perspectiva a pcp
24 Sonora
24.1 Cajeme b EN e b T A+(mex)  confirma calif. 18/08/09 pce

perspectivaen pce
mxA-  13/05/10 ratifica calify
perspectivaen pce

242  |Guaymas A-(mex)  18/04/08 pce

Gral. Plutarco Elias . .
243 Calles(Sonoyta) Retira Calif. 19/06/07

244 Hermosillo mxA+ 10/06/10 pce, sube calif

mxBBB 22/07/09 confirma calif
y perpectiva en pce

A+(mex) ratifica calify perspectiva
12/02/10 pce

BBB+ (mex) 28/05/10 sube calif, pce
BBB+ (mex) 20/11/09 confirma calif y

245  |Navojoa

246 |Nogales A2.mx pce )
perspectiva, pce
247 |PuertoPefiasco  |Retia calif30/11/08 D{mex) U6/ 04/10 baja Glify Perspectval o i, o ioario hafa calfinical
apen (por incumplimiento de pagos)
248 |San Luis Rio olorado Retira calif. 01/12/08 BB (mex) 25/5/09 ratifica aliy baja
perspectiva a pce
25 Tabasco

BBB- (mex) 19/07/09 ratifica calif y

25.1 Comalcalco HR BBB 27/07/10 calif inicial, pce

perspectiva en pce
Baa3.mx . L
252 |Macuspana 31/10/08 asigna cali, Ratifica y retira calif BBB-(mex)  20/10/09
253 |Villahermosa (Centro) AZ.mx' . .30/05/08 BBB+ (mex) 19/08/10 mantiene Calify
pee calif. Inicial perspectiva en pce
26 Tamaulipas
26.1 Altamira BBB+ (mex) 19/03/09 (Calif. Inicial pce
262 |Matamoros Atmx 1712008\ iea calif 05/03/08 Almex) ratifica calif, 28/05/10 pee
calif. Inicial, pce
23 |Nuevo Laredo mxBBB+ baja calif, la perspectiva es A+(mex? 14/10/09 baja calify confirma
pce 04/08/10 perspectiva, pce
264  |Reynosa A2.mx pce A+ (mex)  28/05/10 ratifica calif, pce
26.5  |Tampico A2.mx  pce A-(mex)  baja calif. 03/03/10 ratifica pce
266 |Victoria Qfémx e A-(mex) calif Inicial 25/05/09
27 Veracruz
27.1  |Boca del Rio HR A 12/03/09 calif inicial pcp
72 |cd. deVeracruz mxA+ ' 20/1'0/08 pce A+ (mex') 18/11/09 ratifica calif y baja
confirma calif. y perspectiva perspectiva a pcn
273 |Coatzacoalcos A1._mx » U A-(mex) 21/10/09 calif inicial pce
calif. Inicial, pce
274  |Cérdoba BBB+ (mex) 14/12/09  (Calif. Inicial pce
275  |Xalapa A(mex) 01/07/09 Calif. Inicial pce HR A+ 03/07/09 calif inicial pce
28 Yucatdn
28.1 Mérida. Aa3.mx_ pce Retira Calif. 25/08/09 AA- (mex) 03/07/09 _ (Calif. Inicial pce HR AA 30/06/09 calif inicial pce
29 Zacatecas
29.1  [Mpio Zacatecas BBB pce (mex) 30/07/10  (Calif. Inicial
137

Fuente: Elaborado con datos de MOODY S, STANDARD AND POOR S, FITCH RATINGS MEXICO'Y HR RATINGS.
pcp=perpectiva crediticia positiva

pce=perpectiva crediticia estable

pcn=perpectiva crediticia negativa

op=calificacion en observacién positiva

on=calificacion en observacion negatival
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Como se puede apreciar en el cuadro, a la fecha
solo existen 108 municipios calificados, de un
total de 2440 lo que representa un poco mas de
4.4 % del dicho total, lo anterior nos refleja una
bajisima participacién en la calificacion, del total
de los municipios, lo anterior entre otras explica-
ciones debido al alto costo para ser calificados
o probablemente debido a que no se tiene la
capacidad ni el personal profesional que se re-
quiere para llevar cabo este tipo de acciones. Las
soluciones hasta problematica para que los mu-
nicipios puedan tener acceso a algunas fuentes
de financiamiento se da a la fecha a través de 3
opciones, en las dos primeras sin ser necesaria-
mente directamente calificados y en ultimo caso
si se requiere, pero es a través de una calificacién
conjunta:

1. Através de Banobras aprovechando el Fon-
do de Apoyo para Infraestructura Social
(Fais), el cual se puede usar hasta un 25% de
su monto para hacer frente a las obligacio-
nes financieras contraidas.

2. A través de la creacion de Institutos de Fi-
nanciamiento (Hidalgo y Quintana Roo) los
cuales fungen como intermediarios para
qgue entre otros los municipios puedan te-
ner acceso a diversas fuentes de financia-
miento en general en mejores condiciones.
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3. Con la unién de 2 o mas municipios para
contraer obligaciones financieras, siempre y
cuando su marco legal lo permita.

Conclusiones

Ante un escenario de crisis econémico- financie-
ra mundial reflejada en altos niveles de astrin-
gencia crediticia es importante considerar los
siguientes aspectos para una mejora en la sol-
vencia crediticia:

- Tener un plan contingente a corto, media-
no y largo plazos tanto para restablecer los
equilibrios fiscales como para mejorar la sol-
vencia.

- Definir bajo qué condiciones seria prudente
usar el crédito.

- Constituir sistemas institucionales mas soli-
dosy

- Mejorar el nivel de transparencia y rendicién
de las cuentas publica

NOTA: Enrique Ndfiez Barba autor de este articulo, es Lic.
en Economia y Maestro en Administracion por la U. de G.,
(atedratico Universitario y Consultor e Investigador de
INDETEC en la materia.



